[
ERSTE 5 Fokusz 2012. augusztus 16.

BEFEKTETESI ZRT.

Hetek ota egy emelkedd trendcsatornaban mozog felfelé a BASF arfolyama, amely soran most egy
ellenallasi szintre érkezett az arfolyam. A mostani pillanat nem kedvez a beszallashoz, de érdemes
résen lenni, ugyanis a kedvez6 technikai kép mellett a fundamentumok is bizakodasra adhatnak okot
és egy negativ korrekcié soran érdemes lesz a vételi pontokat keresni.
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- Emelkedd trendcsatornaban mozog a BASF, jelenleg azonban egy ellendllashoz érkezett az
arfolyam. A 61,5 eur6s szint alatt két hete oldalaz a kurzus, és az emelkedd csatorna felsé szélét is
elérte, és egyelbre nincsen ereje a tovabbi emelkedésnek.

- Arra szamitunk, hogy korrekcié indul a papirban, amelynek soran a 20 napos mozgdatlagot
tesztelheti vissza az arfolyam, ahol a belépési pontokat keressiik vételi oldalon.

- Ha a 20 napos mozgodatlagrél ismét pozitiv iranyba fordul a kurzus, akkor nekirugaszkodhat a 61,5
eurds ellendllasnak, amelynek attérése esetén a 66,2 és 68,2 eurdés maximumokig nyilik tere az
emelkedésnek. Célarfolyamnak a 68,2 eurds lokalis csucsot jeldljuk meg, a stop-loss megbizast
pedig a 200 napos mozgdatlag alatti minimumhoz, 57,4 euréhoz helyezhetjuk.
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Deutsche Bank,vagy BMW részvények Forintért?

BET altemnativ piac > Részletek

- A mozgodatlag jelenlegi, 59,4 eurds értékével szamolva a hozam kockézat aranya 4,4:1. Azonban
ennek tényleges értéke némileg valtozhat, annak figgvényében, hogy milyen érték mellett fog a
mozgdatlag és az arfolyam talalkozni.

- A BASF nemrégiben jelentette be, hogy kinai partnerével, a Shanghai Coatings Company-val egy Uj,
13.500 tonna éves kapacitasu gyarat épit karosszéria festékek gyartasara Sanghaiban. Az Uj state-
of-the-art gyar 2014 elsé felében kezdi meg a termelést. Tovabbi részleteket nem kozolt a cég, de
ennek ellenére is pozitivnak értékeljik a fejleményt, ugyanis az azsiai divizibnak a cég egészénél
nagyobb a névekedési lteme. llletve azért is logikus Iépés, hisz az autdk iranti kereslet felfutdban van
a Tavol-Keleten és ésszer(i a gyartast - a szallitasi koltségek minimalizalasanak érdekében -
lehetbleg a fogyasztasi helyhez kdzelre telepiteni.

- Az elmult évek eredmény kimutatasaibol lathatd, hogy atlagosan 11%-os novekedest tudott felmutatni
a vallalat az arbevétel terén, mig Azsiaban még ennél is gyorsabban, évi 15%-kal tudott névekedni.

- A BASF f6piaca Németorszag ahonnan arbevételének 20%-a szarmazik és ehhez hasonlo
nagysagrend(i az azsiai piac is. Eppen ennek a regionalis megoszlasnak készdnhetéen tudott a
vallalat stabil mikodést produkalni a valsag évei alatt is.
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- A vallalat profit marzsa relative stabilan alakul. Az el6z6 negyedévben a kozvetlen koltségek
figyelembevétele utan szamitott brutté marzs nagysaga kozelitette a 27%-ot, az operativ marzs
nagysaga 12% volt, mig ad6zas utan az arbevétel 6,3%-a realizalédott nyereségként.

- A vdllalat eladésodottsaga egészséges mértékiinek nevezhetd, ugyanis az ugynevezett gearingje,
vagyis a készpénzallomanyt és egyéb rovidtavu befektetéseket is figyelembe vevé eladdésodottsagi
mutatdjanak nagysaga 31%.
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A vallalat EPS mutatoja is dinamikus ndvekedést mutat, eltekintve a 2009-es jelent6s visszaeséstol.
Az elmult 8 évet tekintve az atlagos EPS értéke 3,8 eurd kordl alakul (kizarva a 2009-es egyszeri
visszaesést), mig a nbvekedése az id6szak egészét tekintve éves atlagban meghaladja a 40%-ot.
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A szektortarsakkal 6sszehasonlitva egyetlen mutaté alapjan sem nevezhet6 tularazottnak a részvény,
s6t tdbb mutaté alapjan is kimondottan alularazott. Példaul P/E alapon 70%-0s az alularazottsag, ami
hosszabb tdvon a versenytaraktdl vart magasabb eredményvéarakozasok miatt csékken. A két éves
lathaté. Azonban ehhez
nagymértékben hozzajarul, hogy a multbeli adatokhoz képest 1ényegesen alacsonyabb ndvekedést

eléretekinté P/E

var a piac a BASF-tél.

rata esetében mar csak 10%-os alularazottsag

Piaci kapitalizacio EV/F B.I.TPA EV/I.EBI.TDA EWEBITDA P/E jovo|P/E két osztalékhozam
(millié euréban) | 9ordule | idei ] jovéeévi | PIE | ev | P/FCF (%)
adatokbol | varakozas | varakozas

Atlag 27092.95 8.54 11.43 10.63| 17.16] 14.49] 11.06] 28.07 3.63
BASF 56085.98 5.46 5.72 5.43| 1065] 11.20] 10.08] 15.15 4.09
[DOW CHEMICAL 28971.34 8.84 7.71 6.78] 14.47] 14.96] 10.96] 17.38 4.31
SAUDI BASIC INDUSTRIES 59490.74 6.54 6.31 5.99] 1053 9.80] 9.23] 7.04 4.38
SASOL 22323.37 4.88 4.68 467] 7.80 7.38] 7.47] 18.21 4.51
LYONDELLBASELL 22384.35 5.94 5.46 5.16] 10.34 9.44] 8.54] 13.49 3.35
LG CHEMLTD 15407.81 7.89 7.45 6.06] 14.53] 13.67| 9.68| 112.06 1.25
PETRONAS CHEMICALS 13814.42 7.48 7.00] 16.45] 13.56] 12.39] 45.74 2.42
NAN YA PLASTICS CORP 12695.06 13.62 28.37 26.10] 4362] 2852| 16.78] 11.67 3.48
FORMOSA CHEMICALS 12663.49 15.13 29.72 28.47| 26.05| 21.87 14.41] 11.90 4.85

A Bloomberg altal megkérdezett elemzék kozil 28 javasolja a részvényeket vételre, 12 tartasra, 2
pedig eladasra. Az elemz&i konszenzusos célar 65,59 eurd.
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- Az EPS varakozasokat tikrozé grafikonon a nyar elei hdonapokban megfigyelhetd volt egy nagyjabol
50 centes emelkedés, azonban mara a varakozasok visszasiillyedtek a kora tavaszi szintekre. Ev/év
alapon a vérakozasok sokkal kisebb méretben ndvekednek, mint azt a tény adatok tették az elmult
eévekben, igy kénnyen elképzelhet6, hogy varakozasokat felilmulé eredményrél fog majd a vallalat
beszamolni a kdvetkez6 idészakban.
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P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté6 eredménnyel

EPS = A véllalat nett6 eredménye osztva a forgalomban levé részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetésiink hany év alatt tériil meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az
elkdvetkezd években.

A magas PE mutaté a kdvetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhaté az adott és/vagy az
elkovetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacié+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Netté adossag = Rovid és hosszu tavu adossag 0sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacioé dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add és a pénziigyi eredmény dsszege = Az értékesités arbevétele
csOkkentve a cég mikodési koltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikodésébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kévetkezoket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években névekedni fog.

P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté konyvszerinti eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Kényvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdényvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszk6zok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelez6k kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kdvetkezéket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtérilés — azaz a netto
eredmény osztva a sajat tékével — alacsony, azaz kisebb, mint az elvart hozam (esetleg negativ - azaz veszteség), amely altalaban az
adott orszag kockazatmentes kamatlabanal 0-5% ponttal nagyobb hozamot jelent.

A magas P/BVPS mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtérilés — azaz a netto
eredmény osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altaldban az adott orszag kockdzatmentes
kamatlabanal 0-5% ponttal nagyobb hozamot jelent.

Az Erste Brokerek munkanapokon 8:30 és 22:00 6ra kézott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Boldizsar Péter 1-235-5114 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Keresztyén Attila 1-235-7564 Kéri Lajos 1-235-5874
Kincse Aron 1-235-5858 Kis Daniel 1-235-5873 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Lojis Laszlo 1-235-5849 Varju Péter 1-235-5111 Vaszko Szabolcs 1-235-5857

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu
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